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えば,持 株会社(従 属会社戸 の株主は,従 属会社(持 株会社)の 個別財務情
1)企 業会計審議会 確 結財.務諸表制度の見直 しに関する意見誉」1997年6月6日。
2)も ちろんこの見直 しの背景 には,よ り大 きな要因 として,証 券市場 の国際化 に対応 した ディス
クロージャー制度の整備 とい う要請があ った ことも看過 できない(企 業 会計審議会 『連結財務諸
表制度 の見直 しに関す る意見書」1997年6月6日,第.一部}。
3)法 制審議会商法部会 「親子会社法制等に関する問題点』1998年7月8日。














会計 に関 してGreene委員会報告書か らなん らかの示唆 を得 るため に,




一般 に,「持 株 会社」(holdingcompany)とは,「事業 活動 を営 む こ とを 目
的 とす るので はな く,他 の複数の会社の株式 を所有す ることによって,そ れ ら
を支配 す る こ とを 目的 とす る会社」5かの こ とをい う。 この持株 会社 形態 は,
1888年にアメ リカのNewJersey州.般会社法 において,会 社 による他会社株
.式保 有が認 め られ た ことを契機 として生成 した(高 寺[1992],156ページ)。
そ もそ も持株 会社 における会計問題 とはいかな るものかを明 らかにす るために
は,持 株 会社形態が生成 した当時の状況 を把 握す ることが有用であろ う。以下
＼会 社)」 とい う用 語 を もち い る 。
5)『 経 済 辞 典 』 第3版,有 斐 閣,1173ペー ジ。
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においては,こ の新 しい企業結合形態 が生 じた当初 におけるアメ リカ とイギ リ
スの会計 入の対応 について概 観す る。そ して会社法 が規定す る会計制度の なか
で持株会社形態がいか なる会計問題 を引 き起 こすか につい ては,イ ギ リスの会
.社法改正委員 会の報告書が この問題 を取 り扱 っている こと,お よび,本 稿で採
りあげるGreene委員会報 告書 の位置づ けにつ いて簡単 に紹介す る。
アメ リカにおいて,持 株 会社 とい う新 しい企業結合形態が生成 した と き,会
社 に情報 開示 を要求す る連邦規制 はな く,各 州 会社法 におい て も詳細 な報告書
を提 出させ る規定 はほ とん ど存 在 しなか った。 したが って,当 時,「経 営者は
財務情報開示 に関 して この時期完全 に 白山裁量 を有 していた」(高須[1996],
14ぺ7ジ)と いわれている。す なわ ち,厳 格 な情報 開示制度の不在 を背景 と し
て,当 時の アメリカで活動 していた経営者や監査 人は,財 務諸表 を作成す る際
に,法 人格 にもとづ いた財務諸表 を作成す る必要性 をほ とん ど持たなか ったの
であ る。経 営者 や監査 人は,持 株会社が法.人格 を超 えた事業体を形成 していれ
ば,必 然 的にその事業体 に もとづ いた財務諸表 を作成 し,そ れを同時に公 表財
務 諸表 として利用す る ことも可能であ った。だか らこそ,当 時の アメ リカにお
ける連結財務諸表 は 「企業 合併 をおこなっていれば成立 したであろ う企業を具
現化 している 〔……〕持株 会社の個別財務諸表」(高須[1996],11ページ〉 と
しての性格 を有 した ので ある。
これ に対 して,イ ギ リスにおいては1844年会社.登記法においてすでに勘定記
録 と決算が義務づ けられ,.さらに開示 と監査に関す る一連 の規定 が設 けられて
いた%し たが って,法 的には別個 の人格 を持 つ複数の会社 が,経 済的 には一
体 となって事業活動 をお こな うとい う持株 会社 形態が普及す るにつれ て,法 的
実体 と経 済的実体が乖 離す る とい う現象 が,イ ギ リスにお ける会計 制度上 の
「重 大な問題」(gravematter)(Dicksee[1905],p.225)となってい ったの は
自然 なこ とであ ろ う。つ ま りイギ リスにおいては,ア メ リカ とに異 な ら,持 株
会社の会計問題 とは,従 来の会計 制度 との不整 合 として顕在化 し,そ の問題 を
6)『1844年会社登記法』第34-42条。
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解 決す るにあた って会社法 を改正す る必要性が生 じたのであ る。そ して,会 社
法 を改正 す るため に.イ ギ リス の.「商務省」(BoardofTrade)によって会社
法改正委.員会が設置 され,そ こにおいて慎重な議論が進め られる ことにな った。
.Greene委員 会は,持 株 会社形態が 引 き起 こす会計問題 を解決す ることを目
的 として,既 存 の会計制度の.見直 しに最初に公式に取 り組んだ会社法 改正委員
会(本 稿 で は,委 員長 の名前 を とって 「Greene委員 会」 と記す)で あ り,
1925年に イギ リス商務省 において設 けられた。Greene委員会 に よって検討 さ
れ た頃 日は,「総括 的覚書」(generalmemorandum)による と,大 きく分類 し
て13項目あ り,そ の うちの1つ,「 計 算書 類」(accounts)において,「持株 会
社 とそ の従属 会社 の計算書類」(accountsofholdingcompaniesandtheirsub.
sidiaries)が独立項 目と して挙 げられてい る。
Greene委員会の次 に設 けられた会社法改正委.員会(以 下,委 員.長の名前 を
とって 「Cohen委.員会」 と記す)は,1947/48年会社 法 において持株会社 のた
め の グルー プ計 算 書 類 の開 示規 定 を新 設 す る こ と を勧 告 した。 しか し,
Greene委員会報 告書か らCohen委員会撮 告書 に至 る約26年間において,「連
結 計算 書類の作成 と開示 へ の要求 には反 対で きな い状況」(山浦[ユ993],269
ページ)が 生 まれ てお り,Cohen委員会は 当初 か らグループ計算書類 の強制
を方針 と して打 ちだ していたた め,Cohen委員 会の議論 には,そ もそ も持 株
会社 の会計 問題 とは何か とい う視 点 は稀薄で あった と考え られ る%し たが っ
て,Greene委員会 の報告書 は,.イギ リ.スで提 出された持株会社会計 に関す る
初めての公 式文献である とい う重 要性 を持つだ けで な く,連 結財 務諸表の法制
化 を前提 としていなか った とい う意味で,持 株会社会計 について純粋 な議論 が
お こなわれた とい う点 に も重要性が認 められ ると考 えられ る。
Greene委.員会報告書 は,連 結財務諸表 を制度化す るべ きである とい う勧告
をお こなわなか った ために,イ ギ リスが連結 会計 制度 に関 して遅れ を とった 主






要因で ある として批 判 されて きた8,。しか し,本 稿 で は,あ え て,Greene委
員会報告書が連結財務諸表の法制化 を勧告 しなか った点 に注 目 し,こ の点 に,
持株会社 の会計 問題 の本質 を捉 えよ うとしたGreece委員会報告書の姿勢があ
らわれ ている と考 える。
以上 の観 点 よ り,本 稿で は,Greene委員会報告 書を素材 として,会 社 法が
規定す る会計制度のなかで,持 株 会社形態が一体いか なる会計問題 を引 き起 こ
すのか について論点を明確 にす るとともに,そ れ に対す る解決策 について整理
す る。
IIIGreene委員会 における持株会社 の会計問題
持株会社 会計 に関す るGreene委員 会報告書 の勧.告は以 下の2点 に要約 され
る。 まず 第1に,従 属 会社へ の投資,貸 付金または借 入金は,貸 借対 照表.ヒ他
の.すべ ての資産 と区別 して表示 し,か つ貸付 金は投 資 と区別 して表示する とい
うことで あ る(GreeneCommittee[1926],par.72v(e))。第2に,持 株 会社
が従属会社 の株式 を所有 してい る場.合,その貸借対 照表 に:署名 を した同一 の人
物が署名 した 「証 明書」(certificate)を持 株会社 の貸借 対照表 に付 し,そ の事
業年度 中の従属会社の損益総額が持株 会社 の計 算.書類 においていか に処理 され
たか を明示 し,貸 借対照表 とと もに届 け出 るとい うことであ る(GreeneCom-
mlttee[1926],pa■,72vu)。す なわち,.Greene委員 会報告書 は,持 株 会社 に
対 し,貸 借対照表における投 資等 の区分表示 と,.従属会社の損益処理 に対す る
持株会社の方針の明示の2点 を要求 したので ある。
Greene委員会 は以.Lのよ うな勧 告 をま とめるにあた って,持 株 会社 形態 に
起因す る会計問題 を以下 のよ うに把握 してい る。す なわ ち,持 株 会社 の会計 問
題 とは,ま ず 「持株 会社 のr計 算書類』(accounts)が,従属会社や 関係会社
呂)た とえ ば,Wyon[1933]は,Greene委員 会 の勧 告 を 評 して,「 持 株 会 社 の 会 計 問 題 に 対 す る
立 法 府 の 改善 は ほ とん ど試 み られ て お らず,効 果 も な い」(W}.りn[1933],p.413>と述 べ て い る。
さ ら にdePaula[194副,PP.61-62,山膚[1993],148ペー ジ等 も参 照 して い た だ きた い 。
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の財政状態 に関す る十分で詳細 な情報 をともなわないか ぎり理解 で きない とい
う不 平 の声 が,持 株 会 社 の株 主 か ら明 らか に 聞 こえ て きてい る」(Greene
Committee[1926],par.71)とい』う問題で あ る。 さ らに,「あ る従属会 社 に損
失が発 生 しているに もかかわ らず これ を認識せず,利 益をあげてい る従属 会社
か らの受取 配当を収益 に計上 し,そ の結果,グ ルー プ全体 として は損 失が発生
してい る会計 年 度 に持株 会社 が配 当す る可能性 が ある」(GreeneCommittee
[1926],par,71>とい う問題 も指摘 してい る。す なわ ち,Greene委員会 報告
書 は,明 示的 にてはないが,持 株 会社の会計 問題 には2つ の問題点が存在す る
ことを指摘.してい るとい うことがで きよう.つ ま り,第1の 会計 問題 は,持 株
.会社 の情報提供9}にかか わる会計 問題 であ り,第2の 会計 問題 は持株会社 の利
害調整ゆ にかかわ る会計問題であ る。
持株 会社の情報提供 にかかわ る会計 問題 の解 決 に関 して は,Greene委員 会
報 告書 は以 ドのよ うに述べ てい る。 「グルー プ全 体 の連結貸借 対照表 または合
算 貸借 対照表1コの公 表 を強制すべ きであ るとい う意 見 もあ るが,〔……〕 多 く
の持株 会社 はすでにその実務 を採用 してお り,問 題 は株主の手にゆだね られる
べ きであ る」(GreeneCommittee[1926],par,71)。す なわ ち,持 株 会社 の株
主 に向 けて,従 属会社や 関係会社 の財政状態 に関す る情報 を提供す ることにな
る連結財務諸表を作成 し公表す るか どうか は,株 主 と経営者 との 「内部問題」
(ernalaffairs)であ り,会 社法 が これに介 入す るのは避 けるべ きであ るとい
9}本 稿で い う 「情報提 供にかかわ る会計問題」 とは,「証券市場にお ける持株会社 の株 価予測 に
役立つ情報 が提 供されていない とい う問題」で はな く,「受託責任が果た されるに足 る情報が提
供 されていない とい う問題」であ る。 「アカウ ンタビリティにかかわ る会 計問題1と よんだほ う
が含意 を正確 に表す と考 えられ るが,本 稿での考察 が,証 券取引法で はな く会社法 にお ける問題
を扱 っている ことと含 めて,「情報提 供にかかわ る会計問題」 とい う用語 を使用 する ことを お許
しいただ きたい。
10)利書調 整 とい う術語 は多様な意味 内容 を包含 する と考 え られ るが,本 稿で ほさ しあた り,「利
害調整 にかかわ る会計問題」 を 「会社の事業活動に よって生 じた利益が正 当に分 配され てい ない
という問題」 と して捉 える。
11)当時 は,複 数 会社の財務諸表 の数値 を合 算 して作成 す る財務 諸表 を,「連結財務諸 表」(じun.
sDlidatedsta【emenしs/accoullts),「合算則.務諸表」(combinedstatements/amuunLs>などり名称































決策 として連結財務諸表 の作成 ・公表 もあ りうるとい う程度 の言 及のみを して
いたので ある。
以一L,Greene委員会報告書 が,持 株 会社 の会計 問題 とはいか なる ものであ
り,そ れ は い か に解 決 され るのか につ い て取 り組 ん だ 内容 を概 説 した。
Greene委員会報告書 は,持 株 会社 の会計 問題 には,情 報提 供 にかか わる問題
と利害調整 にかかわ る問題があ るこ.とを指摘 した うえで,前 者については当事
者 に解決 をゆだね,後 者 については最低限の規定を勧 告 した。そ して,後 者 に
ついての最低限の規定 とは,持 株会社の貸借対 照表において従属会社へ の投資
等 を区分表示す ることと,従 属会社の損益処理 に対 する持株会社 の方針 を明示
す ることの2点 であ り,い ず れ も個別財務諸表 の作成 ・公表 を前提 と した改善
策であ った。
前 述の よ.うに,Greene委員会報告 書は,連 結.財務諸表 の制 度化 につ いてな
んら前進 を見せ なか った とい う点で 「長年 にわた って 自己満足に終 わ った との
批 判 を 受 け続 けて き た」(Kitchen[1972],p.134)。しか し,あ く まで も
Greene委員 会報告書 の考 えるイギ リス会社法 の]的 が,「詐 欺や不正 直な表
示や 不適切 な処 理」(GreeneCommittee[1926],par.7)とい った 「犯罪 を防
止 す る」(GreeneCommittee[1.926],par.9)ことに あった とす る と,最 低 限
の開示 条項 を勧告 し,そ れ以上の財 務情報 に関 しては当事 者の交渉 にゆだね る
とい う結論 を導 いた のは妥当 な決定であ った といえるであろ う。
Greene委員会報告書 の結 論 は,も ちろんその まま現在 の日本 の議論に直接
あ てはまる もので はない。そ こで,次 節以 ドで は,こ のGreene委員会報告書
で示された結 論の普遍性 と特殊性 につい て考察す る。
IVGreene委員会報告書の普遍性
Greene委員会報告書 の結 論の なかで,い か な る部分が普遍性 を有す るのか
につ いて回答 を与 えるこ とは容易では ない。Greene委員会報 告書 その ものが,
限定 された時代の限定された社 会状況 における報告書であ るとい うきわめて特
?
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殊 な性 質を持つか らであ る。 しか しゴGreene委員会報告 書が,会 社法改正委.
員会の報告書である とい う点に注 目す ると,会 社法 の役割 における普遍性 を,
Greene委員会報告書 の普 遍性 を考 えるうえで重 要な1つ の手が か りとして,
さ しあた り考え ることがで きる。つま り,会 社法 は,当 時 のイギ リ.スにおいて
.も現在 のいかな る主要国において も存在 し,そ の多 くが会社 の配 当と計算お よ
び監査 を法的 に規定 してい るとい う点において.普遍性 を もつ と考 えられ るので
ある。 もちろん,時 代や国 によって法体系は異なるであろ うが,少 な くと も,
会社制度が大 きな地位 を占め るような経済社 会においては,会 社 法が存在 し,
会社組織 を利用 した犯罪 に備 えて,最 低限の社会規範 となるよ うな規定 を会計
に関.して もおいてい る とい うこ とは可能であろ うk%
Greene委員会 も会社法改 正委員 会であ る以上,会 社法 の規 定が,「詐欺や
不 正 直娠 示 や不適切 な処理」(GreeneCo㎜ittee[1926],par,7)を防止す
るため に最低 限の社会規範 を設定す る とい う役割 を持つ とい うことを認知 して
い た(GreeneCommittee[1926],pars,7-9)。その うえで,Greene委.員会報
告書 は,持 株会社の利害調整 にかかわ る会計問題 に対 しては,最 低限の規定を
設 けたが,持 株会社 の情報提供 にかかわ る会計 問題 について は,こ れ を設 けず,
その解決 を株主 と経営者 の内部交渉 にゆだね た。つ ま りGreene委員会報告書
は,持 株会社 の情報提供 にかかわ る会計 問題 を解決す るこ とは,会 社法の役割
の範 囲外 である と判 断 したので ある。それで はGreene委員会報告書が,持 株
会社 の情報提供 にかかわ る会計問題 に対 して,最:低限の規定 をお く必要性 はな
い と判 断 した ことは理論的 にいか に説明 しうるので あろ うか。
ここで,Greene委員会報告 書が,「計算書類 があ る形式 を とるのは,株 主
自身 にとって最善 な形式だ からであ る」(GreeneC・mn・ittee[1926],par.71)
と述べ てい るのは注 目され るで あろ う。 なぜな らば,Greene委員会報告書 は,
玉2)た とえば,口 本 の商法 会計 も,公 正 なる会計慣行 を基礎 とした 「補完 ・規制 的利益計 算の体系
であるにすぎない」(武田[1985)、23ペー ジ}と されてい る。つま り,商 法あ るいは会社法 にお
ける会計 規定は,そ れ 自体完結 した会計制度の確立 を目的 としている とい うよりも,最 低限の社
会規範を提供するとい う補完 的性質 を持つ もので あるといい うるのであ る。
持株会仕の会計問題と会社法規定(59)59
単 に持株 会社 の情報提供 にかかわ る会計問題 を軽視 していたために最低 限の規
定をお ≦必 要性 を認 めなか った ので はな く,経 営者 と株 主の間に存在す る委託
受託 関係 と,そ れ に起 因す る最適水 準の情報開示を想定 したために,持 株 会社
の情報提供 にかかわ る会計問題 を株 主 と経営者 の内部交 港にゆだねた と考 える
ことが可能だか らであ る。
経営者 と株主 との間 には委託受託 関係が存在 し,そ れ に起 因 して最適.水準b
情報開示が達成される とす る仮定瑚 はエージェ ンシー理論 を基礎 と して,現 在
で もなお,有 力 な説明理論 の ユつ として言及 され ることが多い とい ってよいで
あ ろう。 この点 において,Greene委員会の想定 した,経 営 者 と株主 の委託受
託 関係 は,Greene委員会報告書 の普遍性 を考 える うえで重 要な もう1つ の手
がか りになる と考 えられ る。すなわち,会 社制度が大 きな地位 を占めるよ うな
経済社会 において は,会 社法が最低限の規定を設 ける とい うこと,さ らに株式
会社制度が一.般化 してい る状況下においては,経 営者 と株主 の委託受託関係 と
それ に起因す る最適水 準の情 報開示が達成 される と仮定で きるということの2
つが,G■eene委員会報告書 の普遍性 を考 える うえでの.予がか りとなる と考 え
られ るのである。
以上の2つ の手が か りを考慮す る と,Greene委員会報 告書 の普遍性 とは,
持 株.会社 の情報提 供にかかわ る会計問題 に対 して は,最 適水 準の情報開示 が会





































みなしたのであるが,な ぜ これらの条項が最低限の条項 として線引きされたの
かについてはかならず しも明らかではない。従属会社株式および従属会社債




持株 会社の貸借対熈 表に添付 す る報告書 の11」で,「従属会社 の損益,ま たは複.
数 の従属会.社が ある場合 は損益 総額 の うち,持 株会社 に帰属す る金額が,持 株
会社の計 算書類のなかであ るいはその作成の ため に,い か に処理されたかを述.
べ なければ な らない」14}とい う条 項が,は た して最低 限の開示規定で あるとい
え るのか ど うか は 自明で はな い。 また,Greene委員会報告書 のなか に も,こ
の問い に対す る回答 とな るような記述は見あたらない。1947/48年会社法 にお
いて持株会社のための グループ計算 書類 の開示規定 を新設す ることを勧告 した
Cohen委員会が,持 株会社会計 に関す る会社 法規定 の不備 と して批 判 したの
も,こ の条項 であった(CohenCommittee[1995],par.116)。
もちろん,Greene委員 会が従属会社 の損益 を どの よ づに扱 ったか を公 表す
ることを求めた ことに よって,従 属 会社 の損失 は無視 し,従 属会社の利益 だ け
を持 株会社の配当計算 に含 める といった取扱いは,利 害関係 者 に知 らされ る こ.
とにな るoGreene委員 会報告書 はそれを最低限の 開示で ある とみな したので
あろ う。 しか し,な ぜGreens委員会が この勧告をお こな ったか,あ るい は,.
なぜ この程 度の情報 で最低 限の開示が お こなわれた と認め ることに したのかに
ついて は,か な らず しも自明で はない。 この点につい ては,Greene委員 会に
よ る説 明がな い以.卜,Greene委員会 報告書が提 出された時代 背景やGreene
委 員会が置かれた状況聖考察する ことによってなんらか の説 明を試み る必要が
あ る。 ここにGreene委員会報告 書におけ る結 論の特殊性 が存在 する とい える
であろ う。
イギ リス持株会社会計 の歴 史 におい て,Greene委員会報告書が提 出 され た
時代 は 「R〔)yalMail社事件 直前」 として特徴 づけ られる と考え られ る。Royal
Mail社事件 の詳細 について本稿で は直接 的には触 れないが15♪,Greene委員会
の報告書が提 出された この時代 は,「秘密積 立金の設定 に対す る一般的寛容 さ」
14〕 「1929年会 社 法 」 第126条第i項 。
15)RoyalMail事件 の詳 細 に つ い て ぽ ,さ しあ た り,山 浦[1993],188-202ベージ等 を 参 照 して
い た だ きた い.、
62(62)..第164巻 第1号
(山浦[19931,'204ペー ジ)が あ った時代で ある とい う特徴づ けが可能であ る。
RoyalMail社は,秘 密積立 金を設定 し,1920年代の会社不 調時 に これ を取 り
崩 して利益 に振 り替 え,あ たか も営業利益が生 じてい るかのよ うな損益計算書
の作 成 ・公表 を した とされ,こ れが違法か どうか とい う点が裁判で審議 された。
また,RoyalMail杜の損失補 填 には,従 属会社か らの受取配 当 も利用 され た
が,従 属 会社の支払 う配当 もまた,RoyalMail社と同.様に,秘 密 積立金 の取
り崩 しとい う利益捻 出操作 をお こな うことによって財源 を確保 されていたので
あ る。RoyalMail杜Q倒産 による社会的影響が 甚大で あ ったため,こ の事 件
以降,秘 密積立金の問題 が大 きく取 りあげ られ るよ う.になったが,こ の事件以
前 は,秘 密積立金の設定 は巨大株式会社 においては一般的 にみ られ,社 会的 に
も寛容 な風潮が広が っていた といわ れている1%
Greene委員会 に提 出され た意 見書の なかで も,ICAEW代 表が 「秘 密積立
金 あるいは内部積立金 は,あ る場合 には望 ま しく,多 くの場合 には不可欠であ.
る」(GreeneCommittee[1926],AppendixAA,6(e)).と述 べ てい る。 この よ
うな時代背景 にあって,持 株会社が従 属会社 の配当政策 を支配す る ことによっ
てみず か らの公表利益や配当利益額 を操 作す る可 能性が ある ことが社会 的に容
認 されていたな らば,す なわ ち,従 属会社 の損益勘定 を実 質的には持株 会社 の
秘 密積立金勘定 として利 用す る可能性が許容 されてい たな らば,Greene委員
会が,従 属会社損益 の表示 につい て詳細 な規 定 を設 けることを勧告 す るとは考
えにくい。つま り,秘 密積立金 を会社法.ヒ黙認 していた時代 において,従 属会
社 を実質上秘密積立 金の温存場所 として利用す ることをわざわざ採 りあげて,
会社法 において禁止 する要因は存在 しなか った とい えるのであ る。換言 すれ ば,
Greene委員会報告書 が,従 属 会社 の損 益開示 につ いてそれほ ど詳細 な規定 を
1① た とえば,』ck思e[1905]におい て も,秘 密積 立金に ついて ほ,「監査 人は経営者 の 「誠 実
な』会計処理を変える ことぽできないが,不 審点が あるときは,監 査 入は株主 にその事実を知ら
せ るべ きであ り,そ れによ って,そ の(秘 密積立金 を含む一引用者)財 務諸表を認め るか認めな
いか の判 断は株主がお こなう」 と述べ られてお り(Dicksee[1905],p.195),ある程度 の秘 密積
立金 は,経 営者 と株主の判断にゆだねる というか たち価E,.『化 されてい る。
持株会社の会計問題 と奢社法規定(63)63
勧 告 し な か っ た の は,秘 密 積 立 金 の 開 示 に つ い て そ れ ほ ど詳 細 な 規 定 を 必 要 と
し な か っ た 時 代 背 景 に 依 る と い う解 釈 が 可 能 な の で あ る。
秘 密 積 立 金o存 在 が 社 会 的 に 許 容 さ れ て い た 背 景 に は,会 社 が 隠 し て い る の
は 利 益 で あ り損 失 で は な い と い う漠 然 と した 前 提 が あ っ た よ う に 思 わ れ る 。 し
か し,他 方 で..Greene委員 会 報 告 書 は,「 グ ル ー プ 全 体 と し て は 損 失 が 発 生
し て い る 会 計 年 度 に 持 株 会 社 が 配 当 す る 可 能 性 」(GreeneCommittee[1926],
par,71)が問 題 で あ る こ と も指 摘 し て い た 。 そ し て,こ の 問 題 に 対 す る 解 決 策
を提 示 した 例 と してGreene委 員 会 の な か で のD'ArcyCamper"'の議 論 は 注 目
さ れ る 。D'ArcyCo。perは,そ の な か で 利 益 を 隠 す こ と は 「た い へ ん 良 い こ
と」(verygoodthing)(GreeneCo㎜ittee[1926],MinutesofEvidence,
3852.)であ る と す る 一 方 で,損 失 を 隠 す こ と は 「法 に よ っ て 是 正 さ れ る べ き」
(GreeneCo㎜ittee[1926],MinutesofEvidence,3856.)であ る と 主 張 し た 。
そ し て,D'ArcyCooperは,「 今 日 の 多 くの 従 属 会 社 は,持 株 会 社 の 支 店 あ る
い は 事 業 所 に す ぎ な い 」(GreeneCommittee[1926],AppendixW.)と指 摘 し
た う え で,「 従 属.会社 の 稼 得 し た 利 益 ま た は 従 属 会 社 か ら の 受 取 配 当 を 損 益 計
算 書 に 貸 配 し,同 時 に,持 株 会 社 の 利 益 か ら 従 属 会 社 の 全 損 失 額 を 埋 め る と い
う 慣 行 」(GreeneCommittee[1926],AppendixW.)を強 く支 持 し て い る 。 つ
ま り,従 属 会 社 の 利 益(の 持 株 会 社 帰 属 分)に つ い て は 配 当 を 宣 言 さ れ た 金 額
だ け で も か ま わ な い が,従 属 会 社 の 損 失(の 持 株 会 社 帰 属 分 〉 に つ い て は 全 額
を,持 株 会 社 の 損 益 計 算 書 に お い て 認 識 し よ う と い う議 論 を お こ な っ た の で あ
る 。 そ して,こ の 方 法 は,LeverBrothers.Ltd.など の,当 時 の イ ギ リ ス を 代
表 す る 持 株 会 社 に よ っ て 実 際 に お こ な わ れ て い た と い う(GreeneCommittee
[1926],AppendixW)。
17)FrancisD'ArcyCooperは,ロン ドンシテ ィにお ける老舗会 計上事 務所Cooperllros.&Co.
のパー トナーで あ り.1925年か ら当時 の イギ リスを代表 す る巨大 持株 会社,LeverBrothers,
Ltd.の:「会長」 〔chairman)にな った.そ の他 致府の諮問委員 にも選ばれ,複 数 の会社 の会 長 も
歴任 し,准 男爵の称号 も与 えられ ている.(Parker,ed.[1980],FrancisU'ArcyCooper)。.Green"
委員会か らは.お もに持株会社 の貴信対.照表 について,実 務家を代表 して意見を求められ てお り,
その議論 はG・騰ne委員会報告書 に添付 されているMiml1.韓ufEvidenceに含まれ ている。
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Greene委員会報告 書の特殊性 は,秘 密積 立金 に対す る社 会的 な寛容 さが存
在 した時代状況 において,持 株会社の利害調整 にかかわ る会計 問題を解決す る
ための最低 限の規定 を決定 した とい う点 にあ る。 そうで あれば,Greene委員
会が最低限である とみな した規定が,時 代状況が変化す るにつれて最低限では
な くな り,そ の点 についてCohen委員会が批判 をお こな ったの も自然 な こと
で あ った とい え る で あ ろ う。 これ に対 して,D'ArcyC。operの議 論 は,.
Greene委員会報告書 に採 用され ることはなか った ものの,秘 密積立金 あ るい
.は経営者に よる日出な会計 処理を必ず しも.全面 的に黙認す る もので はなか った
とい う意味 で,Greene委員会報告書の特殊性 を超 えてい る と考 え られ る。す
なわち,持 株会社の利害調整にかかわる会計 問題 を解決す るため には,会 社法
上でい なか る開示規定を設け ることが考 え られるか とい うこ とを現在議論す る
にあた って,D'ArcyCooperの議論 は,秘 密積 立金 に対 す る社 会的寛容 さの
ない時代 に も有益な議論 とな りうると考え られるのである。














さらに,現 在 の持株会社会計 に関 してGreene委員会報告書 か らなん らかの
示唆 を得 るために,Greene委員会報告書の普遍性 と特殊 性につい ていか な る
解釈が可能 であるかを検討 した。本稿 では,Greene委員会報告書 の普遍性 は,
持株 会社の情報提供 にかかわ る会計問題 については経 営者 と株 主に解 決をゆだ
ね るとい う結論 を導いた ことにあ り,Greene委員会報告 書の特殊性 は,持 株
会社 の利害調整 にかかわ る会計問題 について最低限の勧告 をお こな う際 に,当
時 の社 会的状況 を反映 した結論 を導いた ことにあ るとい う解釈 を試み た。 した.
が って,現 在再 び持株.会社の利 害調 整 にかか わ る会計 問題 につ いて考察す るに
あた っては,G■eene委員会報告 書の特殊性 を考 慮す る必要が ある と考え られ
るが,そ の際,Greene委員 会 に提 出 された意見 のなか には,こ の特殊 性に と
らわれ ない議 論 もあ った ことは特筆すべ きで あろ う。 その議論のなかで も,や
は り,持 株 会社 の会計 問題 は,連 結財務諸表で はな くて も解決で きることが示
されてい るのであ る。
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